















































































































総、 持 分 700 

















1. 回 疋r-'-手 資 産 100 実現可能原価節約 100 
2. 棚 在日 資 産 400 貝 控ト 金 400 
3. 棚 卸 資 産 75 実現可能原価節約 75 
4. 現 金 1，100 売 上 1，100 
τ7士c上 原 価 675 棚 在日 資 産 675 
実現可能原価節約 75 実現原価節約 75 
貝 話} 金 400 現 金 400 
5. 棚 在日 資 産 100 現 金 100 
6. 棚 在日 資 産 30 実現可能原価節約 30 
7. 実現可能原価節約 30 未実現原価節約 30 
減価償却費 120 減価償却累計額 120 































































貸借対照表 x y z会社
19x1年12月31日
(単位ド、ル〉
資 産 歴史的原価取替原価 持 分 歴史的原価取替原価
現 金 600 600 期首所有主持分 700 700 
棚卸資産 100 130 歴史的原価利益 400 
固定資産 500 600 
減価償却累計額 100 120 
400 480 取替原価利益 510 






レプスン (C9)， p.73)は， 2つの利益の関連を表5のように示している O
表5













































































ド、ルで、購入され， 2月15日に 175ド、ルで、販売されると仮定する。 1月31日にお
けるその品目の取替原価は120ドルで、あり， 2月15日におけるそれは130ドルで、
あった。取替原価の変動を保有利得と考えるならば，企業は1月中の保有利得
として20ド、ル (120ドル-100ド、ル)， 2月中の保有利得として10ド、ル (130ド、ル
-120ドル〉を報告するであろう。
この見解に従えば，取替原価の変動は， 1月中の利益を表わす。というの






























































(C 2)， pp. 370-371)は，かかる批判を次のように指摘している O
「一般的に，収益は少なくとも 2つの経営努力に関連するであろう。 1つ
は，企業の生産機能および〈または〉用役提供機能の遂行を効率的に行う努力
である O 他の 1つは，市場において有利な地位を占める努力である O 現在の財
務報告方法は，どちらの努力も各々別個に評価できないように，経営努力の結
果を混合してしまう傾向がある。したがって，そのように報告される結果によ































































































































































価に有用ではないと批判される。 R.A・サミュエルソン ((13)，p. 258)は，


















































また， p・ローゼンフィルド ((11)，p. 796)も，同趣旨の批判を次のように
指摘している。ただし保有損益という用語に代えて，仮定法的損益 (subjun-


























































































































































n n ~~ I I J~OC~ 1 OC_ T Vo=2J ムノt
V g 





























































産 (netliquid assets)の価値から成り立っている。 したがって， 1期間の経済的利
益には，実現した流体資産の変動と企業の現金稼得能力潜在性の変動の両方が織り込
まれている。」


























わす。また，r は，市場利益率に等しく ，n V主計画期間の最終日を表わす。さらに，
Liは， i期の期首における正味流体資産価値である。 周じようにして，
~ F'j(i) +sFj(i+l) 




(c) (Ye)i二五 1必L一五 月(の +Lir+Ri十会企亙仕込























等式(3)における Piを Vi~こ ， raを riに置き換え，整理し直すと次のような
(ωCピめFう) Yd 一互ι~L一去 乃M附(αωiο~+Lんいtj~司i+刊1 (ο1十fのv-一i ~i (ο1十rめ)j+刊l-i
必要な控除をすれば，次のようになる。







rFj(ヴYe=2J /.~rj，，~ 十 Lir~i (1十r)j+
r;， Fj(i) ~L T .-1










































いと考えられる。) 299.55 204.53 104.76 
未分配現金フロー，れ2: 
第1年度から 95.05 




資産の運用から 110.00 110.00 110.00 330.00 
前年度の未分配現金の再投資から 0.00 一生75 9之さ 」生笠
総現金インフロー 110.00 114.75 119.74 344.49 
期待されている利益:
資産の運用からかViI) 14.98 10. 23 5.24 30.45 
未分配現金フローの再投資からかれ2) 0.00 4.75 9.74 14.49 
期待されている総利益(支払配当金に
等しし、) 14.98 14.98 _1. 98 _!4~4 
未分配現金フロー(経済的減価償却費に






































































































































2. 当該企業は， xO年12月31日にアノレファ生産設備を 1台当り 250ド、ルで、取得










条件3から， x1年 1月 1日における既存企業の資産の平均的割引現在価値






































(1) P~I.05 95. 
(2) P2i・0595. 





82.07 27.93 8.71 36.64 
86. 16 23.84 23.84 
90.48 19.52 19.52 











引現在価値は， 49.55ド、ル (299.55ド、ルー 250わけであるO









































































正 味 割(引5%要〉素年度 インフロー 現在価値(単位ド、ル〉
19xO 110 0.9524 104. 76 
19x1 110 0.9070 99.77 
















































正 味 割(引59要{I)素年度 インフロー 現在価値(単位ド‘ル〉
19x1 100 0.9524 104.76 















































r Vi(O. 05 x 190. 93) 9.55 
期待されていない利益:
19x2年に期待される現金インフローの減少額(15x O. 9070) (13.60) 
総経済的利益 (4.05) 
分配可能営業フロー:
r Vi(O. 05 x 90.48牢〉
期待されていない利益
総経済的利益






















部分は， 19x1年の保有利得で、ある O 他方， 19x1年に企業の期待将来営業フロー








また， R・A ・サミュエルソン((13)，pp. 264-265)は， タイプBの価格
変動が生じるケースを〔設例3)により，次のように説明している。
〔設例3)





















(1) PSI.05 95 
(2) P~I.05 95 
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